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国内外学者对风险资本的理论研究
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2009 年至 2011 年中国创业板上市企业，
结果显示，相比无风险投资支持的公司 ,
有风险投资支持的公司的盈余管理程度









































IPO 过程。Gioielli 和 Carvalho(2008) 研
究巴西圣保罗交易所 IPO 的 88 家公司，
结果表明有风险投资参与的公司在 IPO
的各个阶段均没有出现明显的盈余管
理。Lee 和 Masulis(2011) 研究了 1993-





























































过应计项目进行盈余管理 (Morsfield and 








































IPO 前及 IPO 当年这一时间点上，而实
际上根据我国证监会规定，风险投资公
司持有的股票存在一定年限的禁售期。
而由于在 IPO 前、IPO 当年、禁售期内、
禁售期后风险资本具有不同的短期目标
值，因此其盈余管理动机与行为应该会
有差异性，现有国内文献较少通过这四
个时期动态研究风险投资与盈余管理动
机与行为的关系。第三，风险资本的投
资方式呈现多元化，联合投资作为降低
投资风险、提高资源整合能力的投资方
式已被大多数风险资本所采用，而不同
风险资本机构又具有不同声誉值以及不
同的投资目标值，联合投资方式是否会
降低盈余管理程度，以及盈余管理行为
是否会发生改变，国内学者较少系统研
究风险资本投资方式与盈余管理的关
系。第四，风险资本具有不同的背景，
包括政 府、民营、外资、混合等背景，
不同背景的风险资本对其所投资企业的
影响力或增值服务水平各异，因此不同
背景的风险资本对其投资企业的盈余管
理动机及水平也会出现差异，在这方面
的研究文献在国内外并不多见。因此，
本文通过对风险资本支持上市企业盈余
管理动机与行为文献回顾与分析，我们
发现了一些可能在今后研究中可以利用
的研究视角，为今后研究风险资本支持
企业的盈余管理动机与行为提供了有价
值的研究方向。
（作者为厦门大学管理学院博士研究生，研
究方向：公司治理与公司财务）
